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Abkuhlung setzt sich fort

Die weltweite Nachfrageschwdche, insbesondere in den Industrieldndern, dampft wie erwartet den Welt-
handel und die Produktion. Die Vertrauensindikatoren gehen tendenziell weiter zurick bzw. verharren auf
niedrigem Niveau. Fir Osterreich rechnen die Unternehmen mit einer Stagnation der Produktion und einer

Verringerung der Beschdaftigung.
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Weltweit frUbt sich die Wirtschaftslage weiter ein. Analog zum Rickgang der Nach-
frage in den Industrieldndern entwickelte sich der Welthandel zuletzt besonders
schwach. Die drei groBen Wirtschaftsrume USA, EU und Ostasien stehen unter-
schiedlichen Problemen gegenUber: Nicht zuletzt vor dem Hintergrund der wirt-
schaftspolitischen Unwdagbarkeiten im kommenden Jahr (“fiscal cliff') sanken die
AusrUstungsinvestitionen in den USA im lll. Quartal. In Europa ddmpfen in einigen
Landern die verordneten Sparprogramme und die instabile Lage im Bankwesen die
Konjunktur. Japans Wirtschaft leidet unter den Nachwirkungen der Naturkatastro-
phen im Jahr 2011 und den diplomatischen Spannungen mit China. Auch in China
selbst kUhlt die Konjunktur weiter ab.

Zugleich wdachst aber in den USA der private Konsum bestdndig, und das Immobi-
lienvermdgen gewinnt wieder an Wert. In der EU ging die Industrieproduktion zuletzt
nicht weiter zurick, der Ausblick bleibt aber getribt. Bei Osterreichs wichtigstem
Handelspartner, Deutschland, wird die Konjunktur schwdcher.

FUr Osterreich selbst hat sich das Bild der Vorlaufindikatoren seit der letzten WIFO-
Prognose nicht substantiell verdndert, es Uberwiegen weiterhin die negativen Ein-
schatzungen. Betroffen ist davon vor allem die SachguUtererzeugung, die Lage in der
Bauwirtschaft ist etwas besser. Die Tourismuswirtschaft ist fUr die nahe Zukunft zuver-
sichtlicher. Der Beschéaftigungszuwachs lieB zuletzt deutlich nach, die Arbeitslosigkeit
stieg weiter, die Arbeitslosenquote erhdhte sich saisonbereinigt leicht auf 7,2%. Die
Inflation zog im September merklich an, wéhrend sie sich bei Osterreichs wichtigsten
Handelspartnern kaum verdnderte. Die Stérkung des Euro ddmpfte in den letzten
Monaten die Auswirkungen des anhaltend hohen Preisniveaus von Rohstoffen, ins-
besondere von Energie und Nahrungsmitteln, auf die dsterreichische Wirtschaft.

Der Welthandel entwickelte sich im August so schwach wie zuletzt vor Uber einem
Jahr (gleitender Dreimonatsdurchschnitt -0,1% gegenUber der Vorperiode). In den
groBen Wirtschaftsr@umen USA, EU und Japan schrumpfen die Importe aufgrund der
geddampften Inlandsnachfrage, die Exporte entwickeln sich differenziert: Wé&hrend
die Ausfuhrin der EU zuletzt gesteigert wurde, war sie in den USA rGckl@ufig. In Japan
brach der Export wegen der diplomatischen Verstimmung mit China ein.

In Lateinamerika und dem Mittleren Osten wdéchst die Importnachfrage zwar noch,
der Anstieg nimmt aber ab, die Exporte gehen bereits zurick. Neben der anhalten-
den Schwdche der Importnachfrage ist in Asien nun auch ein RUckgang der Exporte
zu beobachten.

Das Abflauen des Welthandels schldgt sich in der Entwicklung der Industrieprodukti-
on nieder: In Japan brach sie zuletzt ein, in der EU, in den USA, in Lateinamerika und
im Mittleren Osten setzte sich die Stagnation fort. In den asiatischen L&ndern stabili-
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sierte sich der Anstieg der Industrieproduktion nach dem kraftigen Zuwachs in den
Sommermonaten auf niedrigem Niveau.

Die Konjunkturerholung verlduft in den USA aufgrund der Schwere der vorangegan-
genen Wirtschaftskrise schleppend. Dabei spielen neben der internationalen Nach-
frageschwdche auch heimische Faktoren wie der langwierige Schuldenabbau der
privaten Haushalte und die politische Pattsituation eine Rolle, die erheblich zur Unsi-
cherheit Uber die kUnftige Wirtschafts-, Fiskal- und Finanzpolitik beitragt: Im lll. Quartal
waren die AusrUstungsinvestitionen rUcklaufig, die Lagerbestéinde der Industrie
nahmen zu, und die Exporte sanken erstmals seit Uber drei Jahren. Geddmpft wurde
das Wachstum aber auch durch natirliche Faktoren wie die hohen Ernteausfdlle,
welche die Lager in der Landwirtschaft Ubermd&Big stark sinken lieBen. Dass das BIP
im lll. Quartal mit +0,5% dennoch stérker wuchs als im Vorquartal (+0,3%), lag einer-
seits am nach wie vor robusten privaten Konsum und den stabilen Bauinvestitionen,
beides begUnstigt durch das Anziehen der Hauspreise, andererseits an der Zunahme
des &ffentlichen Konsums, insbesondere der MilitGrausgaben, die etwa ein Drittel
zum Wirtschaftswachstum beitrugen. Im Einklang mit dem Anstieg der Vermdgens-
werte und der Besserung auf dem Arbeitsmarkt nahm zuletzt auch das Konsumen-
tenvertrauen weiter zu.

Das Unternehmervertrauen (gemessen am ISM-Einkaufsmanagerindex) stagniert. Die
Investitionszurickhaltung ergibt sich nicht zuletzt aus der unklaren wirtschaftspoliti-
schen Situation: Bei Untatigkeit der Gesetzgebung wurden Anfang 2013 restrikfive
fiskalische MaBnahmen im Umfang von Uber 4% des BIP automatisch in Kraft treten
("fiscal cliff') — ein AusmaB, das jenes der gesamten strukfurellen Budgetkirzungen
durch die Ladnder an der EU-Peripherie in den Jahren 2011 und 2012 (etwa 3% des
BIP) Ubersteigen wirde').

In Japan bleibt die Wirtschaftsentwicklung fragil, die diplomatischen Spannungen
mit China sowie die Auswirkungen der Naturkatastrophen des Jahres 2011 belasten
die Konjunktur. Die Tankan-Vorlaufindikatoren der japanischen Zentralbank sind fr
das lll. Quartal teilweise rickl@ufig auf niedrigem Niveau, der Einkaufsmanagerindex
hat den niedrigsten Wert der lefzten 18 Monate erreicht.

Seit dem IV. Quartal 2011 schwdécht sich das Wachstum in China ab. Obgleich das
BIP im lll. Quartal 2012 saisonbereinigt gegenUber der Vorperiode um 2,2% stieg, be-
trug der Zuwachs im Vorjahresvergleich nur 7,4% und war damit der niedrigste seit
Uber drei Jahren. Da die Exporte starker zunahmen als die Importe, vergréBerte sich
Chinas HandelsbilanzGberschuss weiter.

Der Composite Leading Indicator der OECD zeigte im August fur die groBen Schwel-
lenldnder unterschiedliche Signale: Wahrend er fur China stagniert, war er fr Indien
neuverlich ruckldufig. Brasilien verzeichnet hingegen einen best@ndigen Aufwdrts-
frend.

Nachdem die Industrieproduktion in der EU insgesamt und im Euro-Raum im bisheri-
gen Jahresverlauf deutlich ricklé@ufig gewesen war, waren im August verhaltene
Hinweise auf eine leichte Besserung zu verzeichnen, u. a. auch in Krisenldndern wie
Griechenland, Portugal, Spanien und Iland. Zum zweiten Mal in Folge ergab sich for
die EU insgesamt und den Euro-Raum im gleitenden Dreimonatsdurchschnitt ein
leichter Anstieg gegenUber der Vorperiode. In Griechenland Ubertraf die Produkfion
zum ersten Mal seit Ausbruch der Finanzmarktkrise wieder das Vorjahresniveau. Der
Anstieg in Irland war gleichwohl geringer als das robuste Wachstum in den Som-
mermonaten. Porfugal verzeichnete nach einer Stabilisierung nun im gleitenden
Dreimonatsdurchschnitt eine Produktionssteigerung. In Spanien konnte das Niveau
gehalten werden. In Frankreich und Polen stabilisierte sich die Industrieproduktion im

') IWF, World Economic Outlook, Washington D.C., Oktober 2012, S. 63f, S. 69.
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gleitenden Dreimonatsdurchschnitt erstmals nach Monaten des RUckganges; auch
in GroBbritannien wurde die Abwartstendenz vorerst gestoppt. FUr Italien ist der Indi-
kator nach wie vor negativ, allerdings weniger stark als zuletzt.

Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2005 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Insfitut
fUr Wirtschaftsforschung), OECD. - ') Produzierender Bereich.
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Der Produktionsrickgang
sefzte sich in der EU zuletzt
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Euro-Raum:
Gemischte Signale
der Finanzmarkte

Die Stérkung des Euro sorgt
fur eine Unterbrechung des
Rohstoffpreisauftriebes. Ins-
gesamt bleiben die Energie-
und Nahrungsmittelpreise
aber hoch.

Exportaussichten
friben sich ein
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Das Vertrauen in die Konjunktur (Economic Sentiment Indicator) nimmt jedoch wei-
ter ab und befand sich im Oktober im Euro-Raum auf dem niedrigsten Wert der letz-
ten drei Jahre. Sowohl der Euro-Raum als auch die gesamte EU verzeichneten mit
11,6% bzw. 10,6% die bisher hdchste saisonbereinigte Arbeitslosenquote. Besonders
kritisch ist die Lage nach wie vor in Spanien (25,8%), Griechenland (Juli 25,1%), Por-
tugal (15,7%) und Irland (15,1%). Die AusteritGtsprogramme dieser Lander sind gera-
de auf dem Arbeitsmarkt mit hohen sozialen und volkswirtschaftlichen Kosten ver-
bunden.

Seit den Sommermonaten verringerte sich der Zinsabstand zwischen langfristigen
Staatsanleihen der Euro-Ladnder und Deutschlands. Die Zinssatze fUr 10-jahrige Anlei-
hen von Deutschland, den Niederlanden, Finnland und Osterreich lagen zuletzt no-
he bzw. unter 2%, fUr Frankreich und Belgien unter 3%, fUr Iland und Italien knapp
unter 5%, fUr Spanien und Slowenien unter 6%; hdher waren die Zinss&ize fir 10-jah-
rige Anleihen von Portugal, Zypern und Griechenland.

Wd&hrend die bedingte Bereitschaft der EZB, einzelne Lander gegen spekulative An-
griffe auf den Finanzmdarkten zu verteidigen, zwar mit einer Enfspannung der Refi-
nanzierungsbedingungen einhergeht, scheint das Problem der Kapitalflucht noch
nicht gebannt zu sein. Zwischen Juni 2011 und Juni 2012 wurde aus Spanien Kapital
im AusmaB von 27% des BIP abgezogen, aus Italien von 15% des BIP?). Im Durch-
schnitt des Euro-Raumes nahmen die Bankeinlagen, die von Anlegern auBerhalb
des Euro-Raumes gehalten werden, laut EZB zwischen Janner und September 2012
weiter ab. Dabei divergierte die Entwicklung in den einzelnen Landern deutlich:
Deutschland (seit Janner +24 Mrd. € bzw. +3%) und Finnland (+23 Mrd. € bzw. +14%)
verzeichneten Uberdurchschnittliche ZuflUsse, in Iland, wo die Einlagen aus Drittl&n-
dern groBes Gewicht haben, stabilisierte sich die Situation. Uberdurchschnittliche
Kapitalabflisse in Drittldnder verzeichneten aber nicht nur spanische Banken
(—49 Mrd. € bzw. -20%), sondern auch niederldndische (-71 Mrd. € bzw. —-13%), lu-
xemburgische (-26 Mrd. € bzw. -8%) und &sterreichische Banken (-16 Mrd. € bzw.
-17%). Diese sefzten Uberwiegend mit den Banken-Downgradings durch Rating-
agenturen im Sommer ein (fUr &sterreichische Banken wegen des hohen Ostenga-
gements und niedriger Eigenkapitalquoten). In Griechenland verlangsamte sich der
Kapitalabfluss in Drittl&dnder.

In den Niederlanden, in Luxemburg und Osterreich werden die Kapitalabflisse
durch vermehrte Einlagen aus dem Euro-Raum ausgeglichen?3). Die starksten ZuflUsse
verzeichnen jedoch deutsche Banken (+105 Mrd. € bzw. +9% seit Jahresbeginn).
Aber auch italienische und spanische Banken weisen seit Jahresbeginn wieder leich-
te Zugewinne auf.

Auf Euro-Basis gingen die Rohstoffpreise im Oktober im Vergleich zum Vormonat zum
zweiten Mal in Folge zurGck. Dies war einerseits auf die Stdrkung des Euro in den letz-
ten Monaten zurlckzufUhren, aber auch auf Dollarbasis wurde der Preisanstieg vor-
erst gestoppt. Im langerfristigen Vergleich sind insbesondere die Weltmarktpreise von
Rohdl und Nahrungsmitteln weiterhin hoch. Insgesamt bleibt die Inflationsrate auf
Basis des HVPI im Euro-Raum stabil bei 2,5% und damit Uber dem von der EZB mittel-
fristig angestrebten Ziel von "unter, aber nahe 2%".

In Deutschland verschlechtert sich die Konjunktur. Nach dem RUckgang von Ver-
frauensindikatoren weisen laut IMK nun auch realwirtschaftliche Indikatoren abwdrts.
Das Konjunkturbarometer des DIW deutet ebenfalls auf eine weitere Abschwdchung
im IV. Quartal hin. Der ifo-Geschd&ftsklimaindex sank im Oktober zum sechsten Mal in
Folge. In der ersten Jahreshdlfte lieferte in Deutschland vor allem der AuBenhandel

2) IWF, Global Financial Stability Report, Washington D.C., Oktober 2012, S. 26ff.

3) Taglich fallige Einlagen der privaten Haushalte, nichtfinanziellen Unternehmen und des &ffentlichen Sek-
tors ohne Zentralstaat: Niederlande seit Janner 2012 +24 Mrd. € bzw. +9%, Luxemburg +17 Mrd. € bzw. +13%,
Osterreich +10 Mrd. € bzw. +9%.
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positive Wachstumsbeitrédge, wadhrend die Inlandsnachfrage (insbesondere die In-
vestitionen) stagnierte.

In Italien schrumpft das BIP, die private Nachfrage ist nicht zuletzt aufgrund der rest-
riktiven Fiskalpolitik geschwdécht. Die Vertrauensindikatoren deuten zwar auf eine
leichte Besserung der Lage hin, eine Ruckkehr zum Wachstumspfad ist aber nicht
absehbar.

In der Schweiz ist die Konjunkturerholung insgesamt zwar verhalten, die heimische
Nachfrage und die Importe wachsen aber stabil. Der kontinuierliche Anstieg des
KOF-Konjunkturbarometers der ETH Zurich flachte im Oktober ab.

Diese Entwicklung spiegelt sich im 6sterreichischen AuBenhandel: Von Janner bis Juli
war der Warenverkehr mit EU-L&ndern im Vorjahresvergleich bereits ricklaufig (Aus-
fuhr -0,3 Mrd. €, Einfuhr 0,7 Mrd. €); bisher wurde dies allerdings durch einen krafti-
geren Anstieg des Handels mit Nicht-EU-L&dndern kompensiert (Ausfuhr +1,8 Mrd. €,
Einfuhr +2,1 Mrd. €).

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt

Sachgutererzeugung

-40 + Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen Lage

50 und der jungsten wirtschaftlichen Entwicklung
Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate

-60 — erwarteten Produktion und Geschdéftslage
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber
0 zeigen insgesamt positive, Werte unter O negative Erwartungen an.

Im gleitenden Dreimonatsdurchschnitt wies die Industrieproduktion bis August positi-
ve Verdnderungsraten auf, wenn auch mit abnehmender Tendenz. Der Ausblick auf
Basis der Vorlaufindikatoren trGbt sich aber weiter ein. In der SachguUtererzeugung
halt die Konjunkturabkuhlung laut WIFO-Konjunkturtest vom Oktober an, die Unter-
nehmen erwarten in den kommenden Monaten einen leichten Anstieg der Ver-
kaufspreise bei stagnierender Produktion und rucklaufiger Beschaftigung. Am starks-
ten ist die KonsumgUtererzeugung betroffen, wahrend die Hersteller von Investitions-
gutern die Situation weniger ungunstig einschatzen. Optimistischer sind die Bauun-
ternehmen, auch sie rechnen aber in den kommenden Monaten mit einem Be-

WIFO MONATSBERICHTE 11/2012

Auf Osterreichs Hauptex-
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schaftigungsrGckgang, der Gber den Saisoneffekt hinausgeht. Im Dienstleistungssek-
tor stabilisierte sich die Lage im Oktober zwar, die Einschdtzungen bleiben aber
Uberwiegend negativ. Verbessert hat sich der Ausblick hingegen im Beherber-
gungswesen und in der Gastronomie.

Methodische Hinweise und Kurzglossar

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte
bereinigt. Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode
ausgeldst werden (etwa Ostern). Im Text wird auf "saison- und arbeitstégig bereinigte Verdnderungen" Bezug ge-
nommen.

Die Formulierung "ver&nderte sich gegenuber dem Vorjahr . . ." beschreibt hingegen eine Verdnderung gegentber
der gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstdgig bereinigten Entwicklung liefert genauere Informationen Uber den aktuel-
len Konjunkturverlauf und zeigt Wendepunkte frGher an. Die Daten unterliegen allerdings zusdtzlichen Revisionen,
da die Saisonbereinigung auf statistischen Methoden beruht.

Durchschnittliche Verédnderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Berechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durch-
schnittliche Rate 2005/2010 als 1. Verdnderungsrate jene von 2005 auf 2006, als letzte jene von 2009 auf 2010.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsatzlich real, also um Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nomi-
nell ausgewiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens angefUhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnitte B, C und D (Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden,
Herstellung von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im internationalen Vergleich verwendet.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Verdnderung der Verbraucherpreise gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucher-
preisindex (VPI) ist ein MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die
Grundlage fur die vergleichbare Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preisstabilitat innerhalb
der Euro-Zone (siehe auch http://www.statistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der gangigen Praxis, fUr die
Kerninflation die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie zu verwenden.
So werden knapp 87% der im Osterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisindex (VPI 2010) enthaltenen
Guter und Dienstleistungen in die Berechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Ein-
schatzung ihrer aktuellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitionstest ist eine halbjahrliche Befra-
gung von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit (hitp://www.konjunkturtest.at/). Die Indikatoren sind Salden zwi-
schen dem Anteil der positiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten Unter-
nehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung registrierten Personen am Arbeitskréfteangebot der Un-
selbstandigen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosenbestand und unselbstdndig Beschdaftigten
(gemessen in Standardbeschdaftigungsverhdlinissen). Datenbasis: Registrierungen bei AMS und Hauptverband der
Osterreichischen Sozialversicherungstrager.

Definition gemaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Personen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Ar-
beitsplatz suchen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindestens 1 Stunde selbstdndig oder unselb-
standig gearbeitet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge z&hlen zu den Erwerbstatigen,
nicht hingegen Prdsenz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an allen Erwerbsperso-
nen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der &sterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. Fir die Berech-
nung der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler berlcksichtigt.

Unselbstandig aktfiv Beschdaftigte: Zu den "unselbstdndig Beschaftigten" zdhlen auch Personen, die Kinderbe-
freuungsgeld beziehen, sowie Présenz- und Zivildiener mit aufrechtem Beschdftigungsverhdlinis. Zieht man deren
Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "unselbsténdig aktiv Beschéftigten'.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!), in 1.000, saisonbereinigt
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Q: Arbeitsmarkiservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger, OeNB,
Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, ohne Pr&-
senzdiener, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung.

Der Anstieg der Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten kUhlte im Oktober merk-

lich ab und betrug nur mehr 1% gegenUber dem Vorjahr (seit August 2010 durch- BeSChaf!igungs.ZU'
schnittlich +1,7% pro Monat); saisonbereinigt stagnierte die Beschdéftigung auf dem wachs verringert sich
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Vormonatsniveau. Gleichzeitig nimmt die Zahl der Arbeitslosen weiter zu: Im Okfober
waren um 14.906 Personen mehr arbeitslos gemeldet als im Oktober des Vorjahres.
Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote stieg leicht auf 7,2%. Aber auch die Zahl der
Personen in Schulungsprogrammen erhohte sich weiter. Insgesamt waren im Okto-
ber um 22.426 Personen mehr ohne Arbeit als vor einem Jahr.

Die Inflationsrate beschleunigte sich im September sprunghaft auf 2,7% und ist damit
Inflation steigt wieder etwa so hoch wie zu Jahresbeginn, nachdem sie im Jahresverlauf bis auf
merklich 2,1% gesunken war. Die Preisdynamik ist in den Bereichen Energie, Wohnen, Verkehr
und Nahrungsmittel im Vorjahresvergleich zwar besténdig hoch (insbesondere bei
Mineraldlprodukten), eine weitere Beschleunigung ist im Vormonatsvergleich aber
kaum zu erkennen. Der Anstieg ist demnach nicht auf eine Verscharfung des Preis-
auftriebes in diesen Gruppen, sondern auf eine Ausdehnung auf andere Produkt-
gruppen zurickzufGhren, wie etwa industrielle GUter (insbesondere Bekleidung und
Schuhe). Internationale Faktoren durften fUr den relativ starken Preisanstieg kaum
maBgebend zu sein, zumal sich die Inflationsraten in diesen GUtergruppen bei wich-
tigen Handelspartnern kaum verdnderten. Die Verteuerung des taglichen (+3,1%)
und des wochentlichen Einkaufs (+4,3%) liegt weiterhin Uber dem Anstieg des VPI.

Von Mai bis September 2012 verzeichneten die Tourismusumsatze nach vorldufigen

Zuwdchse im Berechnungen einen Anstieg gegeniber dem Vorjahr um 2,5%, real stagnierten die
Tourismus dank Umsdtze. Zugleich stieg die Zahl der Nachtigungen, die Reisenden nutzten somit kos-
Auslandsnachfrage tengUnstigere Angebote. In der gesamten Sommersaison (April bis Oktober) durfte

der reale Aufwand je N&chtigung um etwa ein Zehntel unter dem Niveau des Jahres
2000 gelegen sein.

Die Zunahme der Ndchtigungszahlen (April bis September +2,7% gegenUiber der
Vorjahresperiode) war zum GroBteil auf die Nachfrage aus dem Ausland (+3,6%) zu-
rGckzufUhren, wdhrend die Ndchtigungen von inléndischen Reisenden das Vorjah-
resniveau um nur 0,6% Ubertrafen. Wahrend die Zahl der Gaste aus den drei wich-
tigsten Herkunftsidndern Deutschland, Niederlande und Schweiz weiter stieg, kamen
weniger Gdaste aus Italien und Belgien. Diese Entwicklung steht weitgehend im Ein-
klang mit der Konjunkturlage in den jeweiligen L&ndern. Besonders stark war ferner
der Zustrom an Gdasten aus Russland (+18,9%) und den USA (+7,4%). gleichzeitig
brach die Nachfrage aus Rumdnien um ein Zehntel ein.

Slowdown Continues — Summary

As expected, weak global demand, especially in advanced economies, dampens world trade and production.
Confidence indicators continue their downward trend or remain at low levels. Austrian companies expect produc-
fion to stagnate and employment to decline.

The world economic situation continues to weaken. In analogy to the decline in demand in advanced economies,
world frade growth has been parficularly weak of late. The three big economic areas USA, EU and East Asia face
different problems: US equipment investment shrank in the third quarter, not least against the backdrop of eco-
nomic policy imponderables (“fiscal cliff') in the coming year. In Europe, economic activity is dampened by auster-
ity programmes prescribed in several countries and the unstable situation in the banking sector. Japan's economy
suffers from the after-effects of the natural disasters that hit in 2011 and diplomatic tensions with China. China, on
the other hand, is also experiencing a further slowdown in economic activity.

At the same time, however, private consumption keeps growing steadily in the USA, and real estate property is
again increasing in value. In the EU, industrial production has not declined further lately, yet prospects remain dim.
Germany, Austria's most important trading partner, is registering a slowdown in economic activity.

For Austria, leading indicators have not changed substantially since WIFO's latest forecast, negative assessments
continue to prevail. Manufacturing is particularly affected, whereas the situation in the construction sector is
somewhat befter. The tourism industry is more optimistic about the short-term outlook. Employment growth has de-
celerated appreciably of late; unemployment has risen further, with the seasonally adjusted unemployment rate
picking up slightly to 7.2 percent. Inflation accelerated noficeably in September, while it hardly changed for Aus-
fria's major trading partners. The strengthening of the euro in recent months has dampened the effects of the per-
sistently high level of commodity prices, especially those of energy and food, on the Austrian economy.

818 MONATSBERICHTE 11/2012 WIFO



